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 لمشتقات الماليةل والمقاصدي التحليل الفقهي




ظهرت في الآونة الأخيرة محاولات لأسلمة المشتقات المالية، وتنامت هذه 
المحاولات مع تنامي السوق العالمية للمشتقات. وقد اقتصرت محاولات 
إيجاد مخارج شرعية لمشاكل حقيقية، على أسلمة المشتقات بادئ الأمر 
ستقبلي كمشكلة الحاجة إلى شراء عملة ما، أو مواد أولية لازمة، في تاريخ م
محدد. لكنها تطورت بعد ذلك لتشمل حاجات غير أصلية، فأريد بها إضفاء 
ى بعض العمليات السوقية الممنوعة في إطار ما يسمى بالتحوط الشرعية عل
العمل على أسلمة المشتقات لتشمل والخوف من أن يتطور  .gnigdeH
، وهو الأمر ذو الأثر noitalucepS بها السعرية أغراض المضاربة
 ت المشتقاتكان لماالاقتصادي الخطير، كما أكدت ذلك الأزمة المالية الأخيرة 
تحليلاً فقهيا ً سبب حرمة المشتقات المالية من عوامل حدوثها. يحلل البحث 
 والاقتصادية المقاصد الشرعية بعض بأنواعها، ويبين أثناء هذا التحليل
مة الصحيحة للأحكام المتصلة بها، ليضع من خلال ذلك معيار الأسل
للمشتقات المالية، وهو سلامة الأداة المستخدمة وسلامة الغاية والأثر؛ ثم 






 مفهوم المشتقات الماليةالمقدمة: 
ما يعرف تعد المشتقات المالية التي ظهرت في الأسواق المالية إحدى ثمرات 
تطوير القائم و، باسم الهندسة المالمية، أي تصميم وابتكار الأدوات المالية
                                                 
    أستاذ التمويل الإسلامي المشارك في كلية الدراسات الإسلامية بجامعة محمد بن خليفة – مؤسسة قطر.
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مها مشتقة من شيء قي   نالاسم لكو ة هذاوقد استمدت المشتقات المالي 1.منها
صل، ولكن ُعمد إلى ما هو ذو قيمة ذات قيمة سوقية في الأآخر، أي أنها ليست 
ا وتداولها، فكان لها قيمة. والذي يميز سوقية، فاشتقت منه أشياء صير إلى بيعه
المشتقات المالية هنا أنها ليست جزءاً مما اشتقت هي منه على نحو مشتقات 
المعادن أو الألبان، بل هي إن صح التعبير التزامات ينشئها المتعاقدان على 
 2أشياء لها قيمة سوقية كالسلع، يصار إلى الاتجار بها كما لو كانت سلعا ًبذاتها.
حق شراء محددة ذات سعر وتاريخ تسليم محددين يبيع مالك سلعة  مثالها أن
، أي أنه يلتزم تجاه من يشتري هذا الحق منه في السوق ماهذه السلعة بسعر 
مالي  الشراء هذا مشتق   ببيع السلعة إليه وفق ذلك السعر وأجل التسليم. فحق  
حق في جار بهذا الناجم عن التزام قائم على سلعة ما، ويصار إلى الات
الحق بإجراء عقد البيع والشراء على تلك الأسواق، فكل من يشتريه يؤول إليه 
 السلعة وفق الشروط المنصوصة فيه. 
 سبب الحاجة إلى المشتقات المالية
 من الكلام السابق يمكن استنباط سبب الحاجة إلى المشتقات المالية، فهي أولاً 
، فتكون بذلك أدوات لإدارة المخاطر السوق لتثبيت الأسعار في عملياتأدوات 
؛ فالذي )gnigdeH(الناجمة عن تقلبات الأسعار، أو ما يسمى بالتحّوط 
يشتري حق شراء سلعة ما في المستقبل بسعر محدد يدفع عن نفسه خطر 
 بقصد الاسترباحللاتجار بذاتها سائل وهي ثانيا ً وازدياد ثمنها في المستقبل. 
 السلعة شراء  من يشتري هذا الحق  قد لا يكون هدف ُ، أي )noitalucepS(
في المستقبل، بل الاسترباح ببيع هذا الحق في الأسواق؛ إذ كلما غلا  حقيقةً 
واليوم سوق المشتقات المالية هو  سعر السلعة أمكنه بيع ذلك الحق بثمن أعلى.
الحقيقية التي  صولبكثير قيمة الأ قيمتها وهي سوق فاقت أروج الأسواق،
 2.1نحو  3102عام إذ بلغ حجم قيمة المتشقات المتداولة في  تمثلها؛
                                                 
عرفت الهندسة المالية بأنها "تصميم وتطوير وتطبيق عمليات وأدوات مالية مستحدثة، وتقديم حلول خلاقة ومبدعة   1
، مجلة البورصة المصرية، 23"، ص"فن إدارة المخاطرنشأت عبد العزيز،  للمشكلات الاقتصادية والمالية" انظر
مجموعة من اليوم ما يسمى بالهندسة المالية الإسلامية وعرفت  بأنها ". وقد وجد 2002الصادر سنة  962العدد 
الأنشطة التي تتضمن عمليات التصميم والتطوير والتنفيذ لكل من الأدوات والعمليات المالية المبتكرة إضافة إلى 
فتح الرحمن  صياغة حلول إبداعية لمشاكل التمويل، وكل ذلك في إطار توجيهات الشرع الإسلامي". انظر في ذلك
 62"، مجلة المصرفي، المجلد:أدوات سوق النقد الإسلامية، مدخل الهندسة المالية الإسلاميعلي محمد صالح، "
 .2002العدد الصادر في ديسمبر  بنك السودان، الخرطوم،
بعبارة أخرى: سميت كذلك لأنها تشتق قيمها من قيمة الأصول التي تمثل موضوع العقد، والأصول التي تكون   2
"، "المشتقات الماليةطارق حماد، موضوع العقد تتنوع ما بين الأسهم والسندات والسلع والعملات الأجنبية. انظر 
 .1002الدار الجامعية، مصر، ، سلسة البنوك التجارية ( قضايا معاصرة) الجزء الخامس، 5ص 
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قيمة السلع والأصول المالية الحقيقية مجمل متوسط دولار مع أن  3كوادريليون
 4!!فقط تريليون دولار 06إلى  05هي بين 
ط، لكنها استخدمت بعد ذلك وأصل الحاجة إلى المشتقات نشأت لغرض التحو ّ 
فيها والاتجار، وأكثر ما تستخدم له في الأسواق  السعرية لأغراض المضاربة
مكتب سة أجراها وفقا ًلدراو وليس التحوط. السعرية المالية اليوم هو المضاربة
 ycnerruC fo rellortpmoC fo eciffOالعملة في أمريكا مراقبة 
أن نسبة عمليات تجارة المشتقات التي تتم في أمريكا والتي ، فقد تبين  )CCO(
فقط من مجمل   %7.2تنتهي بالتسليم الفعلي للسلع والأصول المباعة هي 
من   %3.79ات، أي أن ما كان منها للتحوط حقا ًهو تلك النسبة، بينما العملي
 !5المضاربة لأجلعمليات المشتقات هي 
 أنواع المشتقات المالية
 )stcartnoC drawroF( آجلة التنفيذود عقال -1
وأجل اتفاق متعاقدين على بيع أصل ما بسعر محدد  آجلة التنفيذيراد بالعقود 
م في سلّ تسليم محدد. كأن يتفق تاجر مع آخر على بيعه عشرة أطنان من القمح تُ 
هذه  وعد  . يوم التسليم تدفع في نفس مثلاً  تاريخ معين بسعر خمسين ألف درهم
إلا إن بيع التزام المشتري ز لأنها لا تكون كذلك العقود من المشتقات فيه تجو ّ
كان ، سواء أكما تقدم ، إذ حينئذ يحدث الاشتقاق الماليأو البائع في هذا العقد
لا تجري في أسواق . وهذه العقود البيع إلى العاقد الآخر أم إلى طرف ثالث
 حديثنا الآتي. بعقود المستقبليات محّل   ا يسمىمنظمة خاصة، هو ما يميزها عم ّ
 
 )stcartnoC erutuF( المستقبليات -2
، هي الأسواق عقود المستقبليات هي عقود بيع آجلة تجري في أسواق منظمة
وهي عقود نمطية بمعنى أنها تخضع جميعا ً إلى أحكام محددة يضعها ، المالية
ومن مزايا هذه  فيذها.السوق المنظم لها، ويكون هذا السوق هو الضامن لتن
غبين بإجراء البيع الآجل اتحل مشكلة العثور على العاقدين الر هاالمستقبليات أن
                                                 
 .الكوادريليون يساوي ألف تريليون  3
 moc.golbnacirema.www، على موقع golB naciremAهذا بحسب تقرير أعدتها صفحة الأمريكان بلوغ   4
  fo snoitacilbuP  ,01 oN repap ,34p ,"ecnaniF cimalsI ni gnigdeH“ imaS ,meliawS-lA 5
 6002 ,knaB tnempoleveD cimalsI
 4 
في السلع المرغوب التعامل بها، كما أنها مضمونة التنفيذ بضمان السوق 
فيها تكون  الناظم لها، فضلاً عن أن أسعار السلع أو الأدوات المالية المتداولة
 6مفاوضات العاقدين.بالسعر الذي يحدده السوق على الأغلب، لا 
وفي هذه السوق الناظمة لعقود المستقبليات نجد ما يسمى ببيوت المقاصة 
ومهمتها مراقبة أسعار الأصول في عقود  )sesuoH gniraelC(
 ؛محدداً  المستقبليات، بعد أن تستوفي من الطرفين البائع والمشتري هامشا ًماليا ً 
المقاصة من العاقد  بيت ُ طلب   ،فإن تحرك سعر السوق هبوطا ً أو ارتفاعا ً 
هذه وهذا لأن المتضرر بهذا التحرك رفع هامشه بما يتناسب وهذا التحرك. 
في الأعم مقصود العاقدين العقود قد صممت لأغراض المضاربة، فيكون 
التحوط، أي فلا  هو المضاربة على أسعار السوق، وليسالغالب من الحالات 
من استلام السلع ودفع الأثمان، بل بدفع  للبيع تنتهي هذه العقود بالتنفيذ الفعلي
عبر بيوت  ، يدفعها الخاسر إلى الرابحعند حلول أجل العقد فروق السعر
تبدأ ببيع، ثم المقاصة التي تدفعها من الهامش المتراكم. أي أن المستقبليات 
 .كما سيأتي تفصيله بقماريعّطل هذا البيع وتنتهي 
  )serutuF( :المستقبلياتوعقود )sdrawroF( ق بين العقود الآجلة والفر
وعقود المستقبليات على الرغم من كونها العقود الآجلة تتجلى الفروق بين 
 متأخرة التنفيذ في الآتي: آجلة جميعا ًعقود بيع 
والتزاماتها العاقدان، أما عقود بيع عادية يصوغ شروطها العقود الآجلة  .1
 .ينظم السوق أحكامهاالمستقبليات فإنها عقود نمطية  عقود
تجري العقود الآجلة على السلع غالبا،ً أما المستقبليات فعلى كل ما  .2
تعرضه السوق الناظمة من سلع وأسهم وسندات ومؤشرات مالية 
 ومعدلات فوائد.
ن مخاطر تقلب أسعار  ممن عقود البيع الآجلة التحوط ُ الغالبالغرض  .3
للعاقدين في عقود  ساسالغرض الأ المضاربةشكل ، بينما تالسلع
  المستقبليات، فتنتهي بالتسوية لا بالتسليم.
تترافق وجوبا ً عقود المستقبليات، دون العقود الآجلة، مع دفع هامش  .4
 .متغير بحسب تقلبات السوق بإشراف ومتابعة من قبل بيت المقاصة
                                                 
 ,0102/7 oN repap hcraeser ,3.p ,”ecnaniF cimalsI ni sevitavireD“ ,nirehS ,evabihnuK 6
 .)ARSI( ecnaniF cimalsI rof ymedacA hcraeseR hairahS lanoitanretnI fo snoitacilbuP
 5 
 أجل التسليم المتفق عليه في العقدفي العقود الآجلة في  تتم تسوية العقد .5
التاريخ المذكور في أما المستقبليات فيمكن تسوية العقد في أي وقت قبل 
  7.العقد، بحسب ما تمليه قوانين السوق الناظمة
 
 )snoitpO(الخيارات  -3
المستقبليات التي تدخل الخيارات على عقود البيع آجلة التنفيذ، ولا سيما عقود 
ر صاحبها من تبعة الالتزام بما ألزم تجري في الأسواق المالية المنظمة، لتحر ّ
أو بيع، وذلك مقابل ثمن يدفعه إلى العاقد  به نفسه في تلك العقود من شراء  
أن تنشأ  ، وهذا حالها في الغالب،هذا الخيار. كما يمكن للخيارات ليمنحهالآخر 
مستقلة عن التزام تعاقدي سابق، لتتضمن بطبيعتها اتفاقا ً على إجراء بيع 
اتفاقية تعاقدية " يمكن تعريف الخيار بأنهوشراء مستقبلي محتمل. وبالجملة 
بيع بكتتب بالخيار) للمشتري (الم يمنح بموجبها البائع ( مصدر الخيار) الحق  
، في تاريخ مستقبلي بسعر محدد سلفا ً أو شراء عملة أو بضاعة أو أداة مالية 
 8."محدد أو في أي وقت خلال الفترة المنتهية في ذلك التاريخ
 :أنواع الخيارات
 أهمها نوعان:
 noitpO llaC (الشراء) خيار الطلب
 eht(ة ما أو أداة مالية لعسفي شراء  يعطي لحامله الحقامتياز  هوو
 eht(خلال فترة محددة  )ecirp ekirts eht(بسعر محدد  )gniylrednu
يدفعه مشتري ذلك  )muimerp eht(محدد  نمقابل ثم )etad noitaripxe
أن مشتري هذا الحق بالخيار بين أن . أي )retirw eht(الحق إلى بائعه 
                                                 
، (ورقة بحثية)، وانظر 81"، لمبارك محمد الطارقي، ص الاشتقاق المالي من منظور شرعيانظر بحث "  7
كمالي، محمد هاشم، ، طبعة تمهيدية. وانظر 21، ص نحو سوق مالية إسلامية"حطاب، كمال توفيق، "
 ssenisuB lanoitanretnI dribrednuhT  ”sisylanA lageL cimalsI na :serutuF ytidommoC“
 )7002(,3on ,94 weiveR
 
 ، (ورقة بحثية).81"، ص الاشتقاق المالي من منظور شرعيبارك، "الطارقي، م  8
 6 
، ايشتري تلك السلعة أو الأداة المالية بالثمن المتفق عليه وبين أن لا يشتريه
 9ثلاثة شهور.وذلك خلال فترة محددة هي غالبا ً
هو من يتوقع  ومن التوصيف السابق يلاحظ أن من يشتري خيار الطلب
من  ، ومن يبيع هذا الخيارخلال فترة الخيار ارتفاعا ًفي السعر السوقي للسلعة
، لا خلال تلك الفترة من يتوقع استقراراً في السعرفي الحقيقة  ملاّك السلع هو
ه داً وإلا لما أعطى الخيار؛ فيكون كسبُ الآن، ولا صعو سلعتههبوطا ًوإلا لباع 
 هو ثمن الخيار الذي باعه.
شراء هو إما التحوط ضد تقلب أسعار المشتري هذا الخيار على والذي يحمل 
 السلع التي ينوي شراءها أو المضاربة، كما سيأتي التعليق على ذلك لاحقا.ً
 
 noitpO tuP ؛ )الدفع( عرضخيار ال
الخيار السابق، فهو يعطي حامله الحق في بيع سلعة هذا الخيار هو عكس 
محددة بسعر محدد وخلال فترة محددة، وذلك مقابل مبلغ معلوم يدفعه إلى 
 01 الطرف الآخر.
يخشى أو  من ملاّك السلع هو منمن يشتري خيار العرض  ، فإنوعلى هذا 
الخيار هو ، ومن يبيع هذا خلال فترة الخيار يتوقع انخفاص ثمنها في المستقبل
، لا هبوطها إذ لو توقع خلال تلك الفترة من يتوقع بقاء استقرار الأسعار
السعر  ، ولو ارتفعوإلزام نفسه بالشراء هبوطها لما رضي ببيع ذلك الخيار
من بيعه  بائع هذا الخيار فسيبيع مشتري الخيار السلعة إلى غيره. أي فيستفيد
 الحصول على ثمن الخيار الذي باعه.
مشتري هذا الخيار على الشراء هو إما التحوط الذي يحمل أخرى فإن ومرة 
ضد تقلب أسعار السلع التي ينوي شراءها أو المضاربة، وسيأتي التعليق على 
 ذلك لاحقا.ً
 )noitpo dekaN(الخيار العاري 
 ة أصلاً في الخيارات وهو غالب الحال فيلعمن الطريف أنه قد لا توجد س
المضاربات، فيبيع شخص مثلاً خيار شراء إلى  الخيارات التي تكون لأجل
                                                 
7( sevitavireD rehto dna ,serutuF ,snoitpO .C.J ,lluHht  ,llaH ecitnerP nosraeP :).de  9
 )9002(
 .81ص  المرجع السابق  01
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آخر، ليكون للأخير الحق  بمقتضى هذا الخيار في شراء سلعة أو أصل محدد 
من بائع الخيار بسعر محدد وأجل محدد دون أن يملك الأول أي أصل لبيعه! 
؛ فيتمحض وهذا ما يسمى بالخيار العاري، أي عار  عن ارتباطه بأصل ما
غرض بائع الخيار في هذه الحالة في المضاربة على سعر السلعة، وينتتفي 
ار في المستقبل، لأنه لا توجد احتمال أن يكون قصده التحوط ضد تقلب الأسع
 11 ة أصلا ًيُخشى انخفاض ثمنها في المستقبل.سلع
 
 وقت ممارسة الخيارات
 لممارسة الخيارات: لماليةمعمول بها في الأسواق ا زمنية هناك ثلاثة معايير
المعيار الأمريكي، ويعطي حامل الخيار الحق بمارسته، أي بتنفيد عملية بيع  -
من تاريخ يشاءه حامل الخيار أو شراء الأصل بمقتضى الخيار، في أي وقت 
 شراء الخيار إلى انتهاء أجله.
قبل ذلك  المعيار الأوربي، ويعطي حامل الخيار بممارسته عند انتهائه فقط لا -
 التاريخ.
ويعطي حامل  )noitpo nadumreB(المعيار المسمى معيار برمودا  -
 21الخيار الحق بممارسته في عدة أوقات محددة ومذكورة في اتفاقية بيع الخيار.
 
 )spawS(عمليات المبادلة المؤقتة  -4
 التدفقات النقدية أو العوائدالتزامات الدفع، أو هي اتفاق طرفين على تبادل 
كمبادلة عائد متغير بعائد ثابت، أو مبادلة  لأصول أو أدوات مالية لمدة محددة.
، أو مبادلة عائد متغير بعائد متغير، عائد من عملة أخرىعملة بالعائد من 
 .)paws ytiuqe(كعوائد أسهم بعوائد أسهم أخرى 
 ،ستثمرةيشاء من له عائد متغير مرتبط بأداء الأصول الموتوضيحا ً لذلك، قد 
 يبادله بعائد ثابتأن  ،بهذا الوصف اتكسند ،متغيرةفائدة  أو بسعر ،كالأسهم
قريب مع من له عائد ثابت بوساطة سمسار مثلاً لسنة مثلا،ً فيقوم بالاتفاق 
الآخر لتلك  تبادل العوائد؛ فيؤول إلى كّل  عائدُ  على كأجرة عقار مثلاً  ،منه
                                                 
 .91، صالمرجع السابق  11
 .32، صالمرجع السابق  21
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بعملة هي اليورو مثلا،ً وهو يحفتظ بأمواله  وقد يكون لآخر عائد   المدة.
بالدولار، فيخشى انخفاص سعر اليورو زمنا ً ما، فيقوم بالاتفاق بوساطة 
سمسار مع من وضعه عكس الوضع السابق، فيتبادلان العائدين بالعملتين. 
مثل أن أقايض سعر   )paws ytidommoc(وثمة ما يسمى بمبادلة السلع 
سعر السوق اليوم بمبلغ معين حسب لمدة ثلاثة شهور بمليون برميل من النفط 
النفط فقد ضمنت عائداً ثابتا ًلنفطي، وخسرت بالمقابل  ثابت، فإن كنت أنا بائع  
 31 فرصة تحقيق ربح أكبر إن ارتفع سعر النفط.
في استخدام عمليات المبادلة المؤقتة لأغراض التحوط، لكن أكثر  هذه أمثلة
ل لأغراض المضاربة، لتنتهي كل عملية بالتسوية بين استخدامها في واقع الحا
 الرابح والخاسر في هذه المبادلات. 
وتعد عمليات المبادلة المؤقتة هذه من أهم المشتقات وأكثرها تداولا،ً إذ بلغ  
، وكان عاما ً9002عام  حجم الأموال المبادلة في العملات ومعدلات الفائدة
ثم تراجعت بعد ذلك   ،تريليون دولار في عام واحد فقط 7.624مبلغ   متميزا،ً
 41 !بسبب الأزمة العالمية
 
تلك هي أهم المشتقات المتداولة في الأسواق المالية، وثمة غيرها يجمعها 
 .جميعا ًرابط من نقل المخاطر من عاقد إلى آخر أو الاتجار بهذه المخاطر
 
 بالمشتقات الماليةالمسائل الفقهية المتعلقة 
 الرئيسية يمكن تحديد المسائل الفقهيةمن التوصيف السابق للمشتقات المالية 
 الآتية للحكم الشرعي عليها.
 ، وما لا يملكه البائعحكم البيع الآجل للسلع -
  الأدوات الماليةلعملات والبيع الآجل ل حكم -
 من عاقد لأخر ، ثم تداولهحكم بيع الخيار -
                                                 
وموسوعة   aidepolcycnE laicnaniF، وانظر الموسوعة المالية 42، صالمرجع السابقانظر   31
 aidepikiW
حقيقة المشتقات الحمصي، محمد رائد، " وانظر aidepolcycnE laicnaniFالموسوعة المالية  انظر  41
 aidepikiW)، وانظر للاستئناس موسوعة 5002، (مؤسسة القدس للنشر، دمشق ، 52"، صالمالية
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 للنقود مع الجهالة في العوضحكم البيع الآجل  -
 في الأسواق على الأسعار المضاربة حكم -
 
 جل.حكم بيع السلع بالأ المسألة الأولى:
بأثمان مؤجلة ولو ذات التسليم الحاّل أجازت الشريعة الإسلامية بيع السلع 
بثمن أعلى من الثمن الحال، كأن يعرض البائع ثمنين على المشتري أحدهما 
بعشرة حالة أو بخمسة عشر إلى أجل، حال والآخر مؤجل، فيقول بعتك هذا 
إذا جرى الاتفاق على أحد الأثمان  ذلك مشروعية لا خلاف بين الفقهاء فيو
 51.المعروضة
بأثمان حالة، وهو بيع السلم، وهو  التسليم جلةكما أجازت الشريعة بيع سلع مؤ
دفع الثمن في مجلس العقد ويتأخر تسليم السلع إلى عكس البيع بثمن آجل؛ أي فيُ 
 61أجل مستقبلي محدد. 
أما تأجيل دفع الثمن وتسليم المبيع فهذا ما لم تجزه الشريعة، وفي ذلك نص 
أي ، 71" ئ بالكالئنهى النبي صلى الله عليه وسلم عن بيع الكال"الحديث 
، إلا أنه لا 81ف من حيث السندوهذا الحديث وإن كان ضعّ   المؤجل بالمؤجل.
قال النووي: . من تأجيل البدلين المذكور خلاف بين الفقهاء على العمل بمعناه
"لا يجوز بيع نسيئة بنسيئة بأن يقول: بعني ثوبا ًفي ذمتي بصفة كذا إلى شهر 
  91كذا. فيقول: قبلت. وهذا فاسد بلا خلاف".كذا بدينار مؤجل إلى وقت 
                                                 
(دار المعرفة، بيروت)؛  الكساني، علاء الدين أبو بكر بن  662، ص 1، جالمهذبالشيرازي، أبو إسحاق،  51
م)  ابن 2891، 2، (دار الكتاب العربي، بيروت، ط 851، ص 5، جبدائع الصنائع في ترتيب الشرائعمسعود، 
بداية المجتهد ونهاية (الحفيد)، هـ)؛ ابن رشد 4041، 1، (دار الفكر، بيروت ، ط 333، ص 6، جالمغنيقدامة. 
 ، (دار الفكر، بيروت). 611، ص 2، جالمقتصد
 .521، ص2، جبداية المجتهدابن رشد (الحفيد)،   61
) . و الحاكم في 962، كتاب البيوع ، حديث رقم ( سننههذا الحديث رواه : الدارقطني عن ابن عمر في  71
، كتاب البيوع ، عن ابن عمر . وقال الحاكم : هذا حديث صحيح على شرط مسلم ولم يخّرجه . والبّزار عن المستدرك
لعلي بن أبي بكر الهيثمي،  باب ما نهي عنه من  كشف الأستار عن زوائد البّزار على الكتب الستةابن عمر ، كما في  
لبيوع والأقضية ، باب من كره أجلاً بأجل ، حديث رقم ، كتاب امصنفه). وابن أبي شيبة في 0821البيوع حديث رقم (
 ) .9612(
قال الشوكاني في هذا الحديث : "صّححه الحاكم على شرط مسلم ، وتعقّب بأنه تفّرد به موسى بن عبيدة الربذي،   81
كما قال الدارقطني وابن عدّي ، وقد قال فيه أحمد : لا تحل الرواية عنه عندي ، ولا أعرف هذا الحديث عن غيره . 
أنه لا يجوز بيع دين بدين، وقال الشافعي : أهل الحديث وقال : ليس في هذا حديث يصح ، ولكن إجماع الناس على 
 هـ).9141، 1، (دار الكلم الطيب، دمشق وبيروت، ط66، ص5جنيل الأوطار، يوهنون هذا الحديث". 
 ، (مكتبة الإرشاد، جدّة).004، ص 9، جالمجموع النووي،  91
 01 
النهي في يعود في جانب منه إلى قضية الغرر، فالبيع الذي لا يتحقق فيه وهذا 
من حيث احتمال عجز العاقد عن  يدخله الغرر تسليم المبيع بيع   دفع الثمن أو
الشريعة اغتفرت النصوص لكن  02في المستقبل، الواجب تسليمهتسليم العوض 
عامة هذا الغرر في البيع بثمن آجل، واغتفرته في بيع السلم تحقيقا ً لمصالح 
ن المعاملة. ووجه هذه المصلحة أنه لا قدرة راجحة على مصلحة درء الغرر ع
مما يحوجهم إلى الشراء بالأجل، ولا سيولة  ،لجميع الناس على الشراء بالنقد
ولية اللازمة للإنتاج، فجوزت لهم الشريعة لدى كل المنتجين لشراء المواد الأ
ذلك مصلحة . وفي كل 12مثن حال يدفع إليهم الآنبيع جنس ما ينتجون لاحقا ًب
بالاقتصاد والمجتمعات تربو على مصحلة نفي الغرر تماما ًعن البيوع،  ظاهرة
 ب السلع، ورفد الاقتصادع الحقيقي وتقليوذلك من حيث زيادة عمليات البي
  بمزيد من الانتاج. والمجتمع
إلى الغرر الحاصل في  لى أن غرراً آخر ينضم في المشتقاتوتجدر الإشارة إ
بيع ما لا يملكه صاحبه، لأن  فيتأجيل البدلين، وهو الغرر الحاصل 
تقع غالبا ً فيما لا يملكه صاحبه عند  وبعض المشتقات الأخرى المستقبليات
يزيد في و 22أمر ممنوع لمالية. وهذاالبيع، بل في السلع المدرجة في الأسواق ا
وحده يورث الغرر، وعدم ملكية البائع لما يبيع يزيد في البدلين الغرر، فتأجيل 
 ذلك الغرر.
 النهي عن البيع مؤجل البدلين فترتبط بسدّ  أما الجوانب الأخرى من حكمة هذا
الباب على المضاربين والمقامرين الذين تؤدي ممارساتهم إلى إحداث بلبلة في 
في تأجيل عوضي البيع أو  الاقتصاد وأسعار السلع، بدليل أن أحكام الشريعة
 والعملاتنقود ، فنرى بيع الالمباعةما اشتدت أهمية الأشياء لتشتد كأحدهما 
                                                 
مقتضى اتفاق الفقهاء على منع البيع مؤجل تجدر الإشارة في هذا الصدد إلى أن عقد الاستصناع لا يخرج عن   02
البدلين، وذلك لأن الحنفية، وهم من أجاز عقد الاستصناع، لم يقولوا بلزومه، حتى تردد القول عندهم في إسباغ صفة 
العقدية عليه بالنظر إلى عدم لزومه، فُعّد وعداً من هذا الوجه؛ إذ لا يملك الحنفية أن يقولوا بلزومه وقد جاز تأجيل 
، لكن نسب القول باللزوم إلى أبي العوضين فيه، فكان لا بدّ أن يسلبوا عنه صفة اللزوم حتى لا يقعوا في المحذور
يوسف من الحنفية باعتبار رفع الضرر عن المستصنع ولتعهده العمل، ومن الحنفية من حكى إجماع الحنفية على عدم 
حاشية ابن عند الحنفية في  المسألة. انظر تفصيل البرهاني اللزوم وعدم صحة نسبة اللزوم إلى أحد كما في المحيط
، 631، ص7؛ وكتاب المحيط البرهاني لابن مازة، ج، (دار إحياء التراث العربي، بيروت)071، ص4ج عابدين
 (دار الكتب العملية، بيروت).
هذا يفسر سبب اشتراط تعجيل دفع رأسمال السلم (الثمن) لصحته، إذ لو جاز تأجيل لزالت حكمة مشروعية السلم،   12
 ولأفحش ذلك في الغرر.
، 3جحاشية الدسوقي، القول بمنع بيع غير المملوك لصاحبه هو ما عليه جمهور الفقهاء. انظر الدسوقي،   22
؛ الكاساني،  583، ص6، جالمغنييسى البابي الحلبي)؛ ابن قدامة، ، (دار إحياء الكتب العربية، طبعة ع591ص
 . 362-262، ص1، جالمهذب ؛ الشيرازي،102، ص5، ج بدائع الصنائع
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وات على الغالب، ببعضها، لربوية، التي هي أقالأموال ابيع ببعضها، وكذا 
، لا يسوغ معها تأجيل أحد العوضين ثمنا ً كان أم حازمةخضع لأحكام ي
 32.مبيعا ً 
بل ولعلها  من أي وقت مضى، والحقيقة أن هذه الحكمة أبلغ وأوضح اليوم  
الغرر واحتمال عجز تفسير النهي بأوضح من الحكمة الأولى المرتبطة ب
 ،تأجيله، ولا سيما وأن انتظام الأسواق اليومالعاقدين على تنفيذ العقد مع 
وضمان آلية السوق لتنفيذ المعاملة يرفع كثيراً من الغرر ووفور السلع، 
البيع مؤجل  من هذا الوجه تصحيح سوغيُ حتى لربما الحاصل في العقود، 
، لكن تبقى قضية الآثار الاقتصادية السلبية والمرتبطة بالمضاربات البدلين
 42.الذريعة إلى ذلك وسدّ   تأجيل البدلين سببا ًقويا ًللمنع المترافقة مع
 
ولا سيما مع عدم  ول في بيع مؤجل البدلينفالنتيجة إذن هي عدم جواز الدخ
  )sdrawroF(ي مشروعية عقود البيع الآجلة ، وهذا يلغملكية البائع لما يبيع
، بالذات، ولا سيما أن عقود المستقبليات  )serutuF( وعقود المستقبليات
 .بها لا التحوط جل المضاربةقد صممت لأ ومثلها الخيارات،
يؤدي  آخر الأمر أن وقوع التسويةأمر آخر هنا، وهو ومن المهم الإشارة إلى 
في عقود  فيحصلأي  ، فلا يجري أصلا.ًتعطيل عقد البيع المنبرم من قبل إلى
 ، بل يعّطل تماماً؛هذا البيع لا يعمل بمقتضىالاتفاق على البيع ثم المستقبليات 
يقبضه  ، لا يكون ماجةنتي! وباليك للسعلة من البائع إلى المشتريفلا يجري تمل
عن السلعة التي اشتراها إن كان  عند التسوية ربحا ً  الرابح من الخاسر
، فلا يصح ي باعها إن كان البائع هو الكاسب؛ أيالمشتري هو الكاسب، أو الت
 ،بعد أن تعطل ّ لعدم وجود البيع أصلاً  ؛ وذلكعن عقد بيع أن يقال إن هذا كسب  
وعلى فرض جريان عقد  بل هو كسب عن رهان ومقامرة مع العاقد الآخر. 
فإن دفع الرابح للخاسر يقتضي أن الصفقة قد انتهت بعقد البيع والتميلك جدلا،ً 
الأول إلى مقلوب بين ذات العاقدين، إي إعادة بيع أو شراء ما تم بيعه في العقد 
                                                 
 .69، ص2، جبداية المجتهدانظر ابن ارشد (الحفيد)،   32
، وذلك بسبب انتظام دافع البعض عن المستقبليات وقال بجوازها لما رأي انتفاء الغرر الحاصل عن تأجيل البدلين  42
السوق وضمانها للمعاملة ومعيارية السلع المتداولة. لكن النهي لا يفسر بالغرر فقط على ما قدمنا. انظر صنيع 
 قرارات مجلس التوريق الماليزي. وكذا مجلس التوريق الماليزي. انظر 312الكمالي، مرجع سابق، ص 
 ,licnuoC yrosivdA ha'irahS noissimmoC seitiruceS eht fo snoituloseRومسوغاتها، 
 .08ص  aisyalaM licnuoC seitiruceS
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الأول بمقدار الكسب العقد ذات العاقد بسعر مختلف يزيد أو ينقص عن 
الحاصل لأحد العاقدين؛ فبدل أن أن أعطيك السلعة بتسعين وقد اتفقنا على 
بيعها بمئة، أعود فأشتريها منك بمئة، فنتقاص في التسعين وتبقى علّي عشرة 
لأن الرجل يعود فيشتري ما  وإذا كان الأمر كذلك، فهذا عينة،أدفعها إليك.  
، بمن 52باع أولا من ذات العاقد بثمن مختلف، والعينة محرمة باتفاق الفقهاء
فيهم الشافعية الذين قالوا بتصحيح عقد العينة باعتبار استيفاء العقد لشروط 
الصحة الظاهرية، لكنها عندهم حرام إن كان الغرض منها الوصول إلى 
 62.محرم
 
عن مجمع الفقه الإسلامي الدولي قرار بحرمة بيع السلع قد صدر وأخيرا،ً ف
بطريقة التأجيل في البدلين سواء انتهى العقد بالتنفيذ الفعلي عند حلول أجله أو 
 72 بالتسوية ودفع الفروقات.
 
  الأدوات الماليةالعملات وحكم بيع المسألة الثانية: 
ليست السلع والبضائع وحدها ما يباع ويشرى في عقود البيع الآجلة 
 82والأدوات المالية من أسهم وسنداتوالمستقبليات، بل تباع كذلك العملات 
 متقلبة في الأسواق. أو صفة وكل ما له قيمةومؤشرات مالية ونسب الفائدة 
قابض التام ومن المعلوم أن الشريعة لاتجيز بيع العملات ببعضها إلا مع الت
ما يمنع أن تكون ، وهو 92با البيوعفيها، ومخالفة ذلك يوقع فيما يمسى بر
                                                 
؛ الدسوقي، 972-872، ص4، جالمغني؛  ابن قدامة، 991-891، ص 5، جبدائع الصنائعانظر الكاساني،   52 
 .87، ص3، جحاشية الدسوقي
لفقهاء وموقف الشافعية من بيع العينة كتاب العينة.  انظر تفصيل المسألة عند ابحل ينسب خطأ إلى الشافعية القول   62
 ).4002، 1، (مؤسسة الرسالة ناشرون، بيروت، ط514، عبد العظيم أبوزيد، ص فقه الربا
. وعليه بنت المعايير الشرعية ) بشأن الأسواق المالية7/1، (36مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم قرار   72
) بشأن بيوع السلع 02المعيار رقم (الصادرة عن هيئة المحاسبة والمراجعة حكمها بحرمة التعامل بهذه البيوع. انظر 
 ).5، الفقرة (في الأسواق المنظمة
  dnoBت بيع السندات على أساس المستقبليات سوق رائجة وواسعة الانتشار وتعرف باسم مستقبليات السندا  82
 ”sdnoB lanoitoN no serutuF“ ,rebraF erdnA ولا سيما السندات الحكومية انظر  sevitavireD
 <5002 ,sellexurB ed erbiL etisrevinU loohcS ssenisuB yavloS
، 2دار المعرفة، بيروت، ط ، (13، ص3، جكتاب الأم؛الإمام الشافعي، 291، ص4، ج، المغنيابن قدامةانظر  92
دار إحياء التراث ، (162، ص6، جفتح القدير؛ ابن الهمام، 92، ص3، جحاشية الدسوقي)؛ الدسوقي، هـ3931
، 3، جروضة الطالبين، (بيروت، دار الفكر)؛ النووي، 66، ص3، جكشاف القناعالبهوتي،  العربي، بيروت)؛
 ).2991دار الكتب العلمية، بيروت، ، (69ص
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والحكمة  03لات محلاً صالحا ً للبيع في عقود البيع الآجلة والمستقبليات.العم
بالنقود، لأن  التي نراها في هذا المنع هي في قطع الطريق على المضاربين
اشتراط تقابض النقود عند بيعها مطلقا ًيلغي تماما ًفرصة المضاربة عليها. ولو 
لفقدت وظائفها الاقتصادية من حيث كونها أداة  ،محلا ًللمضاربةالنقود صارت 
شرائية، ومعيارا ًللتداول والحصول على الأشياء، ومخزنا ً للقيمة والقوة ال
على أسعار ووجه هذا أن المضاربة  ذا بعشرين.فهذا بعشر وه لتقويم الأشياء
وثوقة أداة م اضطرابا ًكبيرا،ً فلا تبقى العملات تؤدي إلى اضطراب ق ي م النقود
مخزنا ً صالحا ً للقيمة مع اضطراب قوتها الشرائية، ولا تبقى  لتداول، ولافي ا
قيمة مستقر المعياراً صالحا ً لتقويم الأشياء، لأن من شروط المعيار أن يكون 
ولعل في الأزمة التي عصفت بدول نمور آسيا سنة  حتى تتحقق معياريته.
، فالمضاربات الخارجية التي جرت على دليلاً ظاهراً على ما نقول 7991
عملات تلك البلدان كانت من جملة الأسباب التي أدت إلى تضعضع 
  13اقتصادياتها.
هي بالنحال ممنوع الفبيعها بطبيعة  ،أما الأدوات المالية، فهي إن كانت أسهما ً 
حكام لى ذلك أن بيع السهم بذاته يخضع لأزد ع عن البيع مؤجل البدلين.
لأنها تمثل أعيانا ًلا أشياء موصوفة  23ممنوعمثلاً فالسلم فيها  شرعية إضافية،
المعيّن لأن 33شرط في المسل م فيه، كون المبيع مما يوصف في الذمةبالذمة، و
عن تسليمه أكبر من الموصوف في الذمة، فقد يهلك أو ينعدم، احتمال العجز 
. وواقع الحال مع الأسهم أن الأسهم المباعة سلما ً قد لا فكان الغرر فيه أشدّ 
حاد في أسعار الأسهم هو تتوفر عند حلول أجل السلم، كما لا يخفى أن التقلب ال
ومن  .مها لا ذاتهاالهلاك الجزئي، لأن المعتبر في الأسهم هو قي أيضا ً بمنزلة
أن السهم في ذاته ينبغي أن يكون مقيدة كذلك لبيع الأسهم الأحكام الشرعية ال
حلالاً ليصح تداوله، بمعنى أن الشركة التي يمثلها السهم شركة لا تتعامل 
 43.بالحرام أو الممنوعات
                                                 
 ) بشأن الأسواق المالية. 7/1، (36لإسلامي الدولي. انظر القرار رقم بهذا صدر قرار مجمع الفقه ا  03
 “ sisirC sregiT naisA7991”للاطلاع على حيثيات هذه الأزمة  aidepikiWانظر موسوعة   13
ذهبت المعايير الشرعية إلى عدم صحة السلم في الأسهم، وكذا إلى عدم تداولها على أساس المستقبليات أو   23
 ) بشأن الأوراق المالية (الأسهم والسندات).12المعيار رقم (الخيارات. انظر 
 .521، ص 2، جبداية المجتهد ونهاية المقتصدانظر، ابن رشد الحفيد،   33
) تعامل من معايير هيئة المحاسبة والمراجعة بالبحرين 12المعيار رقم ر الشرعية (اغتفرت بعض المعايي  43
الشركات بالحرام إن لم يكن التعامل بالحرام النشاط الأساسي للشركة، ولم تتجاوز نسبة الحرام حداً معينا ً من مجمل 
معايير الشرعية في المختلط حلالاً نشاطات الشركة. ولي في هذه القضية رأي مختلف بينته في بحثي "قراءة نقدية لل
 وحراما" وهو في صدد النشر. 
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، فيخضع 53أما السندات، فالتعامل فيها كذلك ممنوع أصلاً لأنها وثائق بديون
عليه الدين  ين لغير منبيعها لأحكام بيع الدين، والخلاصة أنه لا يجوز بيع الد
بمن فيهم  63وهذا باتفاق الفقهاء .وتساوي العوض مع الدين ،حلول الدين إلا مع
؛ فضلاً عن أن هذه ، وكل ذلك لا يتحقق في بيع وشراء السندات73الشافعية
 تُضرباع في الأسواق المالية في شكل سندات هي ديون ربوية الديون الذي تب
 .لهذا السبب ، فيكون التعامل فيها حراما ًأيضا ً عليها الفائدة
وتعليلاً لسبب النهي عن بيع الدين بالدين في الشريعة الإسلامية نرى أن ذلك 
لعدة أسباب بعضها يرتد إلى الغرر، وبعضها يرتد إلى الربا. فالدين إن كان 
كان على خطر عجز أو نكول المدين عن سداده، فذاك الغرر؛ وإن  ،غير حال
؛ أو بيع 83بيع، بيع بأقل من قيمته، أي بالحسم، فكان الربا لبيع مال بأقل منه
لفوات التساوي في بيع الأموال  بأكثر منه من نفس المدين فكان الربا أيضا ً 
لاً لأمكن يادة حلاولو كان بيع المال بالمال مع الز .الربوية ببعضها
المتقارضين بالربا إجراءه بالبيع ليسوغ منهما، فييبع المقرض خمسين حالة 
 بستين مؤجلة! 
ربا وقد انضم إليه الغرر. وإن ساغ ذلك كله الوعليه، فإن في بيع السندات 
شرعا،ً لزم عنه سوغ إنشاء الديون الربوية وتداولها على النحو الذي رأينا في 
 هن العقاري في أمريكا.أزمة ديون الر
ونسب الفائدة، فبصرف النظر عّما تنشأ عنه من أما المؤشرات المالية 
معاملات محرمة، فهي أرقام بحد ذاتها، وليس فيها قيمة ذاتية لتُباع وتشرى. 
ومن الشروط الأساسية في كل مبيع أن يكون مالا،ً أي له قيمة عند الناس، وأن 
                                                 
إن السندات التي تمثل التزاما ًبدفع مبلغا ً : على حرمة التعامل بالسندات نص مجمع الفقه الإسلامي الدولي" أولاً  53
ها قروض ربوية لأن مع فائدة منسوبة إليه أو نفع مشروط محرمة شرعا ً من حيث الإصدار أو الشراء أو التداول ،
ولا أثر لتسميتها شهادات أو صكوكا ً استثمارية أو  .سواء أكانت الجهة المصدرة لها خاصة أو عامة ترتبط بالدولة 
) بشأن 6/11) (06القرار رقم (ادخارية أو تسمية الفائدة الربوية الملتزم بها ربحا ً أو ريعا ً أو عمولة أو عائدا"ً 
  .السندات
، 863، ص4ج مواهب الجليل، الحطاب محمد بن عبد الرحمن،؛  061، ص4، جحاشيةالابن عابدين، انظر   63
، مغني المحتاج ؛ الخطيبب الشربيني، 36، ص3، جحاشية الدسوقيالدسوقي،  هـ)؛8931، 2(دار الفكر، بيروت، ط
، (دار 6، ص9، جالمحلى؛ ابن حزم،  703، ص3، جكشاف القناع، (دار الفكر، بيروت)؛ البهوتي، 17، ص2ج
 الآفاق الجديدة، بيروت).
إلى غير من عليه الدين على نحو يخالف الأحكام بالنقد أو الدين طأ إلى الشافعية القوُل بجواز بيع الدين نس  ب خ  73
أحد  إلى على ذلك النحو المعهودة في ربا البيوع. انظر  مزيد تفصيل في هذه المسألة وبيان خطأ نسبة جواز بيع الدين
"، عبد العظيم أبوزيد، مجلة الإسلامية الماليزية لبيوع الدين فمدى شرعية تطبيقات المصارمن الفقهاء بحث "
 8002، ديسمبر 2، العدد5الإسلام في آسيا، المجلد 
 هذا فضلا ًعن حصول ربا النسيئة بترك التقابض في العوضين جميعا.ً  83
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أي أن تكون قيمته هذه معترفا ً بها في الشرع، لأن من الأشياء  93يكون قيميا،ً
ما له قيمة عند الناس، ولا قيمة له في الشرع، فلا يجوز التعامل فيه كالخمور 
لاً عن عدم تحقق صفة القيمية في المؤشرات المالية وأسعار وفضوالخنازير. 
مل مقامرة؛ فكل ، فإن بيعها وشراءها بطريقة عمل المشتقات يجعل العالفائدة
من البائع والمشتري يقامر على حركة هذا الرقم باتجاه معين صعوداً أو 
يخسره الآخر؛ كمتراهنين على نيتجة نزولا،ً ومن يصدق توقعه يكسب مبلغا ً 
  مباراة في كرة القدم أو سباق.
وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي بحرمة بيع وشراء المؤشرات 
مؤشر هو رقم حسابي يحسب بطريقة إحصائية خاصة اله: "المالية، ونص
جري عليه مبايعات في بعض وت التغير في سوق معينة، جميقصد منه معرفة ح
وهو بيع  ،لا يجوز بيع وشراء المؤشر لأنه مقامرة بحتةو ؛الأسواق العالمية
  .04 "شيء خيالي لا يمكن وجوده
 
 وتداولهالمسألة الثالثة: حكم بيع الخيار 
البائع أو  هيشترط حق   :ثمة ما يسمى بخيار الشرط في الشريعة، ومعناه
المشتري في صفقة البيع ليمكنه العدول عن الصفقة خلال زمن معين، قيده 
، وبعضهم بشهر، وبعضهم فلا يصح لأكثر من ذلك بعض الفقهاء بثلاثة أيام
 يثحدوالأصل في هذا الخيار  14رأى أن أمر المدة متروك لاتفاق المتعاقدين.
، فشكا ذلك إلى النبي صلى الله يع والشراءالذى كان يغبن في البحبان بن منقذ 
 24"إذا بايعت، فقل: لا خلابة، ولى الخيار ثلاثة أيام".عليه وسلم فقال له: 
بيع يتضمن حقا ً ، وهوومن الفقهاء من أجاز ما يسمى فقها ً ببيع العربون
على أن يدفع المشتري مبلغا ً إلى خلال زمن معين، لكن  للمشتري بفسخ البيع
البائع؛ فإن أمضى المشتري البيع، كان ما دفعه من ثمن المبيع، وإلا آل إلى 
                                                 
 .54، ص 6ج المغني،انظر ابن قدامة،   93
 . ) بشأن الأسواق المالية7/1، (36رقم  قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي  04
، ؛ الدردير593، ص2، ج، مغني المحتاج، (دار الفكر، بيروت)؛ الشربيني07، ص2ج بداية المجتهد،ابن رشد،  14
 البابي الحلبي).دار إحياء الكتب العربية، طبعة عيسى  -، (مطبوع مع حاشية الدسوقي36، ص3، جالشرح الكبير
صحيح هذا الحديث متفق عليه من رواية ابن عمر رضي الله تعالى عنهما، ومعنى لا خلابة، أي لا خديعة. انظر   24
، كتاب البيوع، صحيح مسلم؛ وانظر 1102ما يكره من الخداع في البيع، الحديث رقم ، كتاب البيوع، باب البخاري
 .3351باب من يخدع في البيع، حديث رقم 
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؛ 34غير الحنابلةأصحاب المذاهب البائع. ولم يقل بجواز العربون من الفقهاء 
 44.وأجازه مجمع الفقه الإسلامي الدولي
وعليه، فإن الخيار في عقد البيع من حيث المبدأ لا يكون بمقابل في الشريعة 
. جاء في المجموع "ولا يصح الصلح بعوض عن خيار في بيع الفقهاء في قول
حد قذف، ولأنها لم تشرع لاستفادة مال، بل  عن عن شفعة أو أو إجارة أو
القذف للزجر  الخيار للنظر في الأحظ، والشفعة لإزالة ضرر الشركة، وحد
على فرض تبني هذا القول المجيز و 54عن الوقوع في أعراض الناس".
، ، فإن الفروق بين بيع العربون وبين الخيارات التقليدية تبقى كبيرةللعربون
مما يمنع صحة تسويغ الخيارات التقليدية ببنائها على العربون كما سيأتي 
الشراء حق مجرد يتعلق بذات خيار في البيع أو التفصيله آخر البحث. كما أن 
 البيع والشراء، وليس مالا ًلتصح المعاوضة عنه.
هذه الخيارات إصدارا ًوتداولا ًوقد نّص مجمع الفقه الإسلامي الدولي على منع 
ي ه –ما تجري اليوم في الأسواق المالية العالمية ك –عقود الاختيارات  إن"
ما أن وب. الشرعية المسماة عقود مستحدثة لا تنضوي تحت أي عقد من العقود
لاً ولا منفعة ولا حقا ًماليا ًيجوز الاعتياض عنه فإنه عقد ماالمعقود عليه ليس 
  64".ما أن هذه العقود لا تجوز ابتداًء فلا يجوز تداولهاب . وغير جائز شرعا ً 
 
 حكم البيع الآجل للنقود مع الجهالة في العوض :المسألة الرابعة
أن محل البيع  spawSبيع العوائد ببعضها، كما هو الحال في نجد في عمليات 
ع عائد ثابت بمتغير من نفس كما في بي ،سواء مع اتحاد النقدين حقيقة هو النقد
أو مع اختلاف النقدين كما في حال بيع عائدين من عملتين مختلفتين.  ،ةالعمل
العوضين عند فوات تحقق التقابض في  هذا يوقع في ربا النسيئة الناتج عن و
التعاقد على أقل تقدير، فضلاً عن وقوع ربا الفضل أيضا ً إن كان النقدان من 
                                                 
؛ 593، ص2، ج، مغني المحتاج، (دار الفكر، بيروت)؛ الشربيني561، ص2، جشرح منتهى الإراداتالبهوتي،  34
دار إحياء الكتب العربية، طبعة عيسى البابي  -، (مطبوع مع حاشية الدسوقي36، ص3، ج، الشرح الكبيرالدردير
 الحلبي).
هـ 4141محرم  7 -1المنعقدة في بروناي دار السلام من )  في دورته الثامنة 8/3(  27قرار المجمع  رقم   44
 م.3991حزيران (يونيو)  72 -12الموافق 
 .913، ص41، جتكملة المجموع شرح المهذبالمطيعي،   54
. وقد التزمت المعايير الشرعية ) بشأن الأسواق المالية7/1، (36رقم قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي   64
المعيار رقم الصادرة عن هيئة المحاسبة والمراجعة بهذا القرار فقضت بحرمة التعامل بالخيارات التتقلدية. انظر 
 ).5، الفقرة () بشأن بيوع السلع في الأسواق المنظمة02(
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ع واقع في كل ماثل في العوضين، أي أن ربا البيوعملة واحدة بسبب فوات الت
الغرر وفضلاً عن ربوع البيوع، نرى . 74، بنوعية الفضل أو النسيئةحال
اق على بيع نقدين أو عملتين في الآخر المتغير، فهو اتف عوضوالجهالة في ال
ليزداد العقد فسادا ًإلى فساد، وينضم إثم  لمستقبل مع جهالة في أحد العوضين؛ا
، فيكون الأمر في هذه العمليات أفحش منه في سواها من إلى إثم الربا ،الغرر
 84.المشتقات
 
 على الأسعار في الأسواق بالمشتقات حكم المضاربة المسألة الخامسة:
 حال الأسواق على أن الغرض الغالب من التعامل بالمشتقات المالية يدل ّ
التحوط، بل المضاربة على أسعار ما يتداول تحت هذه المشتقات. أي  لاحقيقةُ 
عقود بيوع الأصل غير مقصودة حقيقة في هذا النوع من التجارات، تجارة أن 
الكاسب في هذه المشتقات، بل ينتهي الأمر بالتسوية ودفع فروق الأسعار إلى 
  94ن تبادل حقيقي في السلع وأثمانها، أو أصول هذه المشتقات.التجارة دو
وعليه، وبغض النظر عن الأحكام الشرعية التفصيلية لتلك المشتقات على نحو 
ما بيناه في المسائل السابقة، فإن غرض العاقدين ينبغي أن يعتبر كذلك عند 
لمقامرة على أداء الأسواق لا حقيقة البيع الحكم على هذه العمليات، فالغاية هي ا
يربحه أحدهما هو تماما ًما  والشراء، ليخرج رابح وخاسر في كل عملية، وما
؛ إذ مؤدى الأمر مع انتفاء حقيقة البيع والشراء الآخر، وهذا هو القمار يخسره
 ق توقعاته في أداء السوق مبلغا ً يدفع من تصدُ  أن هو دخول اثنين في اتفاق على
  .ا إلى الآخر، وهذا هو تماما ًمعنى القمارم
                                                 
، 4، ج، المغنيابن قدامةانظر في شرط التقابض في بيع النقود ببعضها وشرط التماثل عند بيعها بجنسها  74
، فتح القدير؛ ابن الهمام، 92، ص3، جحاشية الدسوقي؛ الدسوقي، 13، ص3، جكتاب الأم؛الإمام الشافعي، 291ص
 .69، ص3ج ،روضة الطالبين؛ النووي، 66، ص3، جكشاف القناعالبهوتي،  ؛162، ص6ج
 02انظر المعيار رقم ذهبت معاير هيئة المحاسبة والمراجعة إلى حرمة التعامل بعمليات المبادلة المؤقتة هذه.   84
 . )5بشأن بيوع السلع في الأسواق المنظمة، الفقرة (
الدولية  ذكر بعض المختصين أن ما نسبته واحد المئة فقط من مجمل عقود المستقلبيات التي تجري في الأسواق  94
من الحالات تنتهي بالتسوية وتكون لغرض المضاربة لا التحوط. انظر  %99تنتهي بتسليم فعلي للسلع؛ أي أنه في 
 ”ymonoce cimalsI ni egnahcxe kcots dna egnahcxe ytidommoC“ ,markA nahKبحث 
 .89.p ,8891 .1.on ,5 secneiS laicoS cimalsI fo lanruoJ naciremA ehT
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أسبابه  وباعتبار آثار ونتائج التعامل بالمشتقات على الاقتصاد والمجتمع فإن
لُك الأصل ليس شرطا ًم  ؛ إذ لما كان 05تربو على كل نفع حاصل منها كارثية
أصلاً في تجارة المشتقات، فقد أورث ذلك أن جعل تجارة المشتقات عالما ً
المشتق الذي  وثمن   ،إن وجد ،يلجه من يدفع فقط رسم دخول السوقسهلاً 
يضارب فيه، ولو كان ثمن السلع الأصول بالملايين. وهذا أدى بدوره ليشتريه 
إلى بلوغ حجم تجارة المشتقات أرقاما ًفلكية، تضاهي أرقام التجارات الحقيقية 
من المضاربات  وهذا يعني أن هذا الحجم الهائل 15في العالم بآلاف المرات.
ب واضطراب شديدين في هذه على أسعار السلع والعملات سيؤدي إلى تذبذ
 الأسعار.
يعود على أصل فكرة إنشاء المشتقات لغرض التحوط بالنقض، وهذا في الواقع 
 لأن ذات أداة التحوط، باستخدامها للمضاربات أدت إلى تعظيم المخاطر
الطريف أنه كلما عظمت المخاطر  . ومنوالتقلبات في أسعار السلع في السوق
في السوق كلما زادت الحاجة إلى التحوط. أي أن المشتقات على هذا كالشرب 
 مضطرا،ً وكلما زاد شربه زاد عطشه!!  انمن ماء البحر، يشرب منه العطش
اليوم تنطوي  ليةوالخلاصة أن المشتقات المالية المتعامل بها في الأسواق الما
لشرعية في المعاملات المالية من ربا البيع، إلى ربا على جّل المخالفات ا
الدين، إلى بيع غير المملوك أو المقبوض لصاحبه، إلى بيع ماليس بمال أصلا،ً 
إلى بيع المحرم، إلى بيع الغرر، وانتهاءاً بالقمار؛ وبالتالين تكون هذه 
 التعاملات قد جمعت أكثر آثام البيوع.
 
 المشتقات لأسلمةالمحاولات 
ازدياد مختلفة لأسلمة المشتقات المالية بعد  ت وتسابقت مؤخراً جهاتدأب
 . تعاملاتها نمّوا هائلاً جم أهميتها في الأسواق العالمية، ونمو ح
                                                 
من النفع الذي يذكر للمشتقات تحسين كفاءة الأسواق الدولية بوجود الحاجة إلى تنظيمها لتيسير التعامل بالمشتقات،   05
وتنشيط أسواق السلع ورفدها بالسيولة، وتخفيض كلفة عملياتها بسبب حجم العمليات الناتج عن المضاربات. لكن كل 
 ,hallludiabOالآثار السلبية للتعامل بالمشتقات. انظر  هذه المنافع غير حقيقية في غالبها، ولا تدنو من
 cimalsI“ dna ;”noitaulave cimalsI na :stekram ycnerruc ni gnitcartnoc laicnaniF“
 fo lanruoJ lanoitanretnI ”ycneiciffe dna scihte retaerg sdrawot :tnemeganam ksir
 .2002 ,2 on ,3 secivreS ecnaniF cimalsI
ومعدلات  في العملات spawSالإلكترونية أنه قد بلغ حجم الأموال المبادلة   aidepikeWذكرت موسوعة   15
 !9002تريليون دولار ، وذلك في عام واحد فقط،  7.624الفائدة فقط، مبلغ  
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لما حاولت ويمكن القول إن أولى المحاولات لأسلمة المشتقات كانت 
 المؤسسات المالية الإسلامية إيجاد طريقة لتثبيت سعر شراء العملات في
المستقبل، لحاجتها أو حاجة عملائها؛ أي للتحوط من تقلب سعر العملة المراد 
شراؤها في المستقبل. ويجري ذلك تقليديا ً عن طريق عقود البيع الآجلة في 
في العملات، وهي  serutuFقبليات ت، أو عقود المس sdrawroF العملات
شراء لشرعي الحاجة إلى إيجاد بديل  تعقود ممنوعة كما تقدم، لذا كان
 .، أو حتى السلع بهذه الطريقةالعملات
 مقايضةالعمليات بعض ثم تطور الأمر بعد ذلك وصير إلى محاولة أسلمة 
إذ لما كان تسعير . التزامات الدفع المتغيرة بالثابتة ، أي مقايضة)spawS(
التمويل طويل الأجل مرتبطا ًفي المؤسسات المالية الإسلامية بمعدلات الفائدة، 
 ، ولا سيما من العملاء ،كما في الإجارة المنتهية بالتمليك، فقد وجدت الرغبة
 قسط ثابت. دفع بمقايضة هذا الالتزام بدفع القسط المتغير ب
ايضة العوائد والتدفقات النقدية بعضها مقثم تطور الأمر بعد ذلك وصير إلى 
 ضمانا.ًببعض، بغية تشجيع المستثمرين بمنحهم عوائد أكثر استقرارا ًو
هذا ما انتجته عمليات أسلمة المشتقات حتى الآن، لكن التنافس قائم بين 
هيكلة والاستشارة الومؤسسات  ، وكذاالتمويل الإسلاميالصيرفة و مؤسسات
دائرة المشتقات المتعامل بها نحو توسيع  والتوجه   ،الشرعية على أسلمة المزيد
 .، بغية جذب العملاء وتحقيق الأرباحإسلاميا ً 
 مشتقات لمهذا السعي نحو أسلمة الومن المؤسف حقا ً في هذا الصدد أن 
مشروعية أي منتج تتم أسلمته. وهو ل عيار الضروريمبالينضبط على الغالب 
 :ذو شقين
 الأدوات المستخدمة في تحقيق هذه الأسلمة. سلامة: الأول
 .سلامة الغرض والآثار والنتائج: والثاني
 
 وبيان ذلك فيما يلي: 
 
 الأدوات المستخدمة:. عدم انضباط أسلمة المشتقات من حيث 1
 02 
منها ما هو غير مقبول شرعا،ً ومنها ما  استخدم لأسلمة بعض المشتقات أدوات  
التعدي في صفته وتطبيقاته على التفصيل  هو مقبول في الأصل لكن جرى
  الآتي:
 أو العينة أولا_ً التورق
العينة هي أن يتواطأ عاقدان على بيع أحدهما للآخر شيئا ًبثمن آجل ثم شرائه 
، ويبقى مدينا ًر النقد  بثمن حاضر أقل؛ فيأخذ البائع بالثمن الحاضمنه فوراً 
بالأجل. أي كأنه أقرضه خمسين ليردها إليه الأول للبائع بالثمن الآجل الأكثر 
ما سبق بوساطة ثالث، فالمشتري  أن يجريهو ف ،أما التورق ستين مستقبلا.ً
بستين إلى أجل يبيع إلى طرف ثالث بخمسين حالة، ولا يبيعها إلى بائعه 
 الأول، بتواطؤ بين الأطراف الثلاثة. 
باتفاق الفقهاء بمن فيهم الشافعية  البيوع المحرمةوالعينة على النحو المتقدم من 
كما تقدم، أما التورق، فمن حيث أصله له صور مختلفة بعضها جائز، لكنه 
بالصورة المطبقة في المؤسسات المالية الإسلامية محرم لعدم خروجه عن 
صدر قرار مجمع الفقه ة المتواطأ بها على الربا، وبتحريمه مضمون العين
  25.الدوليالإسلامي 
العقدين في أسلمة بعض المشتقات، فقد تم استخدامها في هذين استخدام  أما عن
بالثابتة، فعلى سبيل المثال: لو كان على  ةمقايضة التزامات الدفع المتغير
بدفع أقساط متغيرة، كأجرة في إجارة منتهية بالتمليك متعامل ما التزام  
ل ك 35
ل أن يقايض ذلك بالتزام فاق مع مصرفه الممّو  د بالاتاثلاثة أشهر مثلا،ً وأر
بدفع أقساط ثابتة مخافة  طروء زيادة كبيرة غير محسوبة على الأقساط 
                                                 
الإسلامي ، في دورة مجمع الفقه ) بشأن التورق91/5( 971قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم نظر   25
وكذلك قرار المجمع الفقهي التابع لرابطة  .9002من عام  03-62، والمنعقد بالشارقة في نيسان 91الدولي رقم 
هـ. الذي يوافقه 424101/32-91في دورته السابعة عشرة المنعقدة بمكة المكرمة، في الفترة من  العالم الإسلامي
 .م3002/21/71-31
جارة المنتهية بالتمليك الممارسة في المصارف الإ  سلامية تنقسم إلى ثلاثة عناصر: من المعلوم أن الأجرة في الإ  35
الأجرة الثابتة وتمثل مبلغ التمويل، والأجرة المتغيرة وتمثل ربح البنك وهي ترتبط عمليا ً بأحد معدلات الفائدة، 
صارف الإسلامية تضع لها حدا ًوتجري مراجعتها كل مدة، ثلاثة شهور مثلاً، بحسب تغير سعر الفائدة. وبعض الم
أدنى وحداً أعلى حتى ينزل الغرر فيها إلى مرتبة الغرر اليسير المغتفر في العقود، وبعض المصارف الإ  سلامية 
وللأسف تضع الحد الأدنى لتحمي نفسها فقط دون العميل، وهذا لا يخفف الغرر بحال. أما العنصر الثالث فهو الأجرة 
ر أي مصاريف صيانة مالكا ً للعقار المؤج   تهل المصرف بصفثابتاً بل يضاف حيث تحم ّ المضافة، وهو عنصر ليس
يضيفه إلى الفترة الإيجارية القادمة. ولا يخفى أن هذا العمل يضع إشارة استفهام   المصرف ُلهُ ونحو ذلك؛ فما تحم ّ
 كبرى حول شرعية هذه المعاملة.
 12 
المتغيرة بسبب تغير الأساس المعياري لتلك الأجرة، وهو معدل الفائدة، فقد 
 قترحت الصيغة التالية:اُ 
قبيل حلول أجل دفع القسط المتغير، أي كل ثلاثة شهور، يوقع المتعامل مع 
له  يشتريهاة التورق (التي لععقد تورق، يبيع فيه المتعامل سالمصرف 
المصرف بالوكالة) إلى المصرف بثمن يساوي القسط الواجب سداده، والذي 
ه بحلول أجله. يبيع المصرف بعد ذلك سلعة كان متغيراً لكن علم الآن مبلغُ 
 التورق بسعر حال في السوق، وبدل أن يدفع المصرف ثمن سلعة التورق إلى
المتعامل تقع المقاصة بالتساوي بينه وبين القسط (المتغير) الذي استحق أجله 
. وبهذه تكون قد حلت مشكلة المتعامل في دفع عن عقد الإجارة على المتعامل
فكيف؟  ،القسط المتغير، لكن يبقى أن يدفع المتعامل قسطا ً ثابتا ً إلى المصرف
تورق، يبيع فيها المصرف يكون هذا المتعامل قد دخل مع مصرفه في صفقة 
إلى العميل سلعة بأقساط محددة ومعلومة، بحيث يساوي كل قسط المبلغ الثابت 
 45الذي يود المتعامل دفعه بدل القسط المتغير.
وبعض المؤسسات المالية الإسلامية الممارسة للعينة تستعيض عن التورق 
 55ا ًفي النفقات.بالعينة في المعاملة السابقة، تخفيفا ًللإجراءات، واقتصاد
التورق، كما العينة، من البيوع المحرمة، للتحايل بهما على وكما سبق، فإن 
؛ أي فهما أداتان ون كل منتج بني عليها ممنوع كذلكوبالتالي يك، الربا
 .محرمتان
 
 الوعد:  -ثانيا ً 
 لا يعدّ  الوعداستخدم الوعد بالبيع بديلاً عن عقد البيع في المشتقات المالية. لأن 
، وبالتالي في الأصل عقداً في الشريعة الإسلامية، وذلك لخلّوه عن الإلزام
ينبغي ألا يقع المتواعدان على البيع أو الصرف في المحظور إن تواعدا على 
                                                 
  BMICمن انتاج مصرف  “pawS cimalsI”من أمثلة تطبيق ذلك ما سمي بـ المقايضة "الإسلامية"   45
 ”pawS latneR harajI cimalsI“؛ وكذلك مبادلة الأجرة في عقد الإجارة 4002الإسلامي في ماليزيا وذلك سنة 
 ym.moc.hfk.wwwمن إنتاج بيت التمويل الكويتي في ماليزيا.  راجع 
العينة في المؤسسات المالية الإسلامية العاملة في ماليزيا، أما التورق فهو بديل العينة في المؤسسات المالية تنتشر   55
الإسلامية الأخرى، ولا سيما في بلدان الخليج العربي. وكلاهما محرم وصدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي 
 بتحريمه. 
 22 
إجراء بيع سلعة ما بسعر ما في أجل ما، أو تواعد الصرف في عملات محددة 
 بسعر محدد وأجل محدد.
قاول المالكياة  المواعدة على الصرف، فكاان قضيةنّص بعض الفقهاء على وقد 
الإماام الشاافعي والإماام  قاول ُ، و65بمنعها لشبهة هذا الاتفاق بين الطرفين بالعقاد
ابن حزم بجوازها سواء أُحدد في المواعدة سعر الصرف أم لم يحادد، وحجاتهم 
أن المواعدة ليست صرفا ًبذاتها حتى يحكم  بمنعها لترك التقاابض. يقاول الإماام 
وإذا تواعد الرجلان الصرف فلا بأس أن يشتري الرجلان الفضة ثم "الشافعي: 
ويقول ابان  75".أحدهما حتى يتبايعا ويصنعا بها ما شاءاعند  (يجعلاها) يقرانها
 ،أو بالفّضاة فاي بياع الفّضاة بالفّضاة ،والتواعاد فاي بياع الاذهب بالاذهب"حزم: 
 ،، تبايعا بعد ذلك أو لم يتبايعاعض جائزوفي سائر الأصناف الأربعة بعضها بب
 85."لأن التواعد ليس بيعا ً 
صحة المواعدة من طرفين بديلا ًعن الاجتهادات المعاصرة إلى  ُجل ّ وقد ذهبت
العقود إن لم تكن ملزمة لكليهما، بل لطرف واحد فقط، لأنها مع إلزام الطرفين 
تكون كالعقد، إذ لا فرق بينهما حينئذ. كما أجازت الاجتهادات المعاصرة جعل 
م بالوعد مسؤولاً عن الضرر المادي الذي يقع على الطرف الطرف الملز  
 95ُخلف الوعد، فيجب عليه رفع ذلك الضرر.الموعود من جراء 
أي أن الاجتهادات المعاصرة قد خطت خطوة أخرى لما أجازت المواعدة من 
الطرفين مع إلزام أحد الطرفين فقط، وألزمته بتعويض الطرف الآخر على 
 الضرر الواقع عليه من جراء النكول. 
                                                 
مواهب م)؛ الحطاب، 8891/1، (دار الغرب الإسلامي ، بيروت ط51، ص2ج المقدمات الممهدات،ابن رشد،  65
(دار الفكر، بيروت، ، مطبوع بهامش مواهب الجليل 903، ص4، جالتاج والإكليل؛ المّواق، 903،ص 4، جالجليل
 هـ).8931، 2ط
 . 23، ص3، جالأم الإمام الشافعي، 75
 ).1051،  مسألة (315، ص8، جالمحلّىاابن حزم، 85
يكون  –وهو الذي يصدر من الآمر أو المأمور على وجه الانفراد  –: " الوعد في قرارات مجمع الفقه الدولياء ج  95
ويتحدد  .وهو ملزم قضاء إذا كان معلقا ًعلى سبب ودخل الموعود في كلفة نتيجة الوعد  ملزما ًللواعد ديانة إلا لعذر ،
 .وإما بالتعويض عن الضرر الواقع فعلا ًبسبب عدم الوفاء بالوعد بلا عذر أثر الإلزام في هذه الحالة إما بتنفيذ الوعد ،
 كليهما أو أحدهما ، تجوز في بيع المرابحة بشرط الخيار للمتواعدين ، –وهي التي تصدر من الطرفين  –المواعدة   
حيث يشترط عندئذ  يع نفسه ،لأن المواعدة الملزمة في بيع المرابحة تشبه الب فإذا لم يكن هناك خيار فإنها لا تجوز ،
 القرار رقم:انظر   .أن يكون البائع مالكا ًللمبيع حتى لا تكون هناك مخالفة لنهي النبي عن بيع الإنسان ما ليس عنده "
 ) بشأن الوفاء بالوعد والمرابحة للآمر بالشراء.5/3و 5/2( 14-04
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الكية والحنفية بلزوم وهذا الاجتهاد في رأيي محل نظر، لأنه يستند إلى قول الم
لكن لا  إن تضرر الموعود فيه من خلف الوعد؛ سببالوعد المعلق على 
المالكية ولا الحنفية عنوا بهذا الوعد الملزم ذلك الذي ينشئه الطرفان بديلاً عن 
عقود المعاوضات، بل عنوا به الوعد الذي يكون في قضايا المعروف 
والكفالة. فالحنفية مثلاً لما قالوا "المواعيد لوعد بالقرض كاوالإحسان والتبرع، 
بالوعد بالكفالة التي هي من لوا لذلك بصورة التعاليق تكون لازمة" مثّ 
ل رجل  لآخر: بع هذا الشيء لفلان، وإن لم يعطك ثمنه، لو قاالتبرعات، فقالوا: 
ن أداء الثم الضامن ، لزم الرجليعط المشتري الثمن لم؛ فهنا لو فأنا أعطيه لك
والمالكية كذلك لما قالوا، كما في الراجح  06.لمذكور بناًء على وعده المعل قا
، سبب ودخل الموعود في هذا السبب إن كان معل قا ً على الوعد لزومعندهم، ب
هدم داره، وجب ؛ فهنا لو خر: اهدم دارك وأنا أسلفكمن قال لآمثلوا لذلك ب
تمثيلاً للوعد الملزم عندهم في قضايا لا للحنفية ولا للشافعية  ولا نجد 16.إسلافه
 المعاوضات.
وعد ومسائله يجعل المرء يخرج في ال 26والحقيقة أن تتبع نصوص الفقهاء
ينتج  على نحو الوعد الذي قال بعض الفقهاء بلزومه القضائيهذا جة أن بنتي
من ما كان معاوضةً  ص بأمور المعروف والإحسان؛ أماتإنما يخ ،أثراً ماديا ً 
هؤلاء القائلين باللزوم، ولا دخل للوعد فيه. حتى إن فسبيله العقد عند الأمور 
: يقول ابن عرفةعلى ذلك.  تعريف المالكية للوعد في هذا السياق يأتي بما يدل ّ
  36."هو إخبار عن إنشاء المخبر معروفا ًفي المستقبل" الوعد
ات، كعقود الصرف عليه، فإننا لا نرى صحة الاجتهاد بأسلمة بعض المشتقو
آجلة التنفيذ، على أساس المواعدة من الطرفين مع إلزام أحد الطرفين، لكننا 
على ما ذهب إليه الإمام  ،نرى جواز ذلك مع انتفاء الإلزام بتاتا ً من الاتفاق
  .من جواز المواعدة على الصرف الشافعي وابن حزم
                                                 
 مجلّة الأحكام العدلية؛ 326، ص7، جابن عابدينحاشية ؛ ابن عابدين، 581، ص6، ج فتح القديرابن الهمام،  06
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الوعد غير سائغة في حالتين: الأولى حالة المواعدة مع  اةفالخلاصة إذن أن أد
إلزام الطرفين، لأنها كالعقد نفسه في هذه الحالة لا فرق بينهما، وهذا بنص 
؛ والثانية حالة المواعدة مع إلزام طرف  46قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي
لوعد الملزم أن ا، وهذا بناًء على ما انتهينا إليه في النقاش المتقدم من واحد
ل قادم كيف أن المواعدة وسنرى من مثا .محلّه التبرعات لا المعاوضات
 د اعتمدت في أسلمة بعض المشتقات.الملزمة ق
 
 بيع العربون -ثالثا ً 
تقدم أن من الفقهاء من أجاز ما يسمى فقها ًببيع العربون، وهو بيع يتضمن حقا ً
يدفع المشتري مبلغا ً إلى  للمشتري بفسخ البيع خلال زمن معين، لكن على أن
البائع؛ فإن أمضى المشتري البيع، كان ما دفعه من ثمن المبيع، وإلا آل إلى 
 البائع. 
مقابلة خيار شراء بمال، فقد ُرأي أن هذا  بالجملةولما كان العربون يتضمن 
يصلح أساسا ً لتسويغ وأسلمة الخيارات المالية التقليدية. فإذا صّح شرعا ً
، فلم لا يصح بيع هذا الخيار إلى الغير ابتداء ً لخيار بمالالحصول على ا
  مالية؟!الي يجري في الخيارات من المشتقات وتداوله على النحو الذ
على فرض تبني القول المجيز للعربون، فإن الفروق بين بيع الجواب أنه و
 في هذه القضية بالذات، ومؤثرة العربون وبين الخيارات التقليدية تبقى كبيرة
 أحدهما عن الآخر.صلة بحيث تقطع 
 وهي ما يلي: 
ما يدفع في العربون ليس ثمنا ً للخيار على التحقيق، إذ لو كان ثمنا ً -
 لاستحقه البائع أمضى المشتري العقد أو لم يمضه. وإنما هو بمنزلة
ولو اختار المشتري إمضاء العقد،  التعويض للبائع عن عدول المشتري؛
مبيع. أما في الخيار التقليدي، فلا يصير ما يدفعه كان العربون من ثمن ال
المشتري ليحصل على هذا الخيار جزءاً من ثمن المبيع بحال، بل هو 
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أي فليس العربون  ثمن مستقل للخيار، يستقر للبائع من لحظة البيع.
 56شراًء للخيار بالمال.
الخيار الذي يشتمل عليه بيع العربون هو خيار محصور في ذات العاقد  -
ري إحلال تالمشتري، لأن العقد قد جرى بينه وبين البائع، فليس للمش
مشتر آخر محله ببيع الخيار لطرف ثالث أو هبته. وبعبارة أخرى، فإن 
الخيار المتضمن في العربون هو أثر عن عقد جرى بين متعاقدين 
محددين نتيجة تعاقدهما، فيكون بيع الخيار أو منحه لآخر استبدالاً لعاقد 
، وهذا ما لا يجوز، لأن تغيير العاقد بمنزلة تغيير العقد. بل بآخر
جديد بين العاقدين  عقدلاستبدال العاقد، ينبغي فسخ العقد الأول ثم إنشاء 
فسدت  ،ين إن وافق العاقد الأول. وإذا فسد العقد باستبدال العاقدالجديد
 توابعه وآثاره ومنها هذا الحق، أي حق الفسخ الثابت بالعربون.
أي فليس العربون حق شراء معاوضا ً بالمال، وليس هو بعد ذلك قابلاً للبيع 
لا يمكن تسويغها ببنائها والتداول، وبالتالي فإنه لا يشبه الخيارات التقليدية، و
 .عليه
هوم، أما من حيث التطبيق، فثمة فروق أخرى تؤكد هذا من حيث الأصل والمف
 :قطع الشبه المعتبر بينهما
يجري في بيع حال غير مؤجل البدلين، أما الخيارات التقليدية العربون  -
 فتكون على بيوع مؤجلة، وهي ممنوعة في الشرع كما تقدم.
انقضاء وقت الخيار في العربون، ومثله خيار الشرط، يجعل العقد  -
 ، لكن يرتفع اللزوم بوجود الخيار؛لازماً؛ إذ الأصل قيام العقد ولزومه
، أو العربون، ولا فسخ عاد العقد إلى اللزوم فإذا انقضى أجل الخيار
وترتبت عليه آثاره. أما في الخيارات التقليدية، فانقضاء أجلها يترتب 
 66عليه انفساخ الاتفاق السابق على البيع والشراء.
 
فلا  ؛بتخريجها على العربون يجوز تسويغ الخيارات التقلدية وعليه، فإنه لا   
، لوجود الفوارق الكبيرة أسلمة المشتقات ييكون العربون أداة صالحة ف
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فضلاً عن أن الخيار ليس مما يباع في الشريعة الإسلامية،  ،والمؤثرة بينهما
لأنه حق مجرد يتعلق بالبيع والشراء، وليس مالاً لتصح المعاوضة عنه. وقد 
قرار عن مجمع الفقه الإسلامي بمنع التعامل في الخيارات  تقدم القول بصدور
 فيها. الشرعية المعتبرةا لعدم تحقق صفة المالية وتداوله
 
 :. عدم انضباط أسلمة المشتقات من حيث الغايات والنتائج2
بقصد إيجاد مخارج كانت محاولات أسلمة بعض ما يسمى اليوم بالمشتقات 
ما، أو مواد أولية  شرعية لمشاكل حقيقية، كمشكلة الحاجة إلى شراء عملة
عن غير  في تاريخ مستقبلي محدد. وبعضها في المقابل كان وللأسف لازمة،
العمليات السوقية الممنوعة لأجل إضفاء الشرعية على بعض  حاجة أصلية، بل
 حال ُ يُعلمأن  في هذا الصدد والمؤسف العجيبلمشتقات. ومن المشمولة با
ة بحكمها تكون لدينا هذه الشريع وأن، التقليدية ومفاسدها المشتقات المالية
تعليل سبب حرمة  بالحديث عنالعظيمة التي حاولنا إجلاء جانب منها 
ذلك محاولات من بعض الناس للالتفاف  معالمشتقات وآثارها السلبية، ثم نرى 
وتجريدها من مضمونها، وبخاصة بعد أن أثبتت لنا  ةالأحكام الشرعي هعلى هذ
كما يقول  الخطير لهذه المشتقات 76الأزمة المالية العالمية الأخيرة الدور الهدّام
 المشتقاتعمد إلى أسلمة يُ ق أن ئوتمويه الحقاومن خداع الذات  86المختصون.
لغير ما يُعّم النظر عن حقيقة استخدامها استخدامها لأغراض التحوط، ثم  بحجة
علم أنه يُ وأو أن يُسعى إلى أسلمة مشتقات  ؛كما يدعي مهندسوها ، لاوضعت له
 !المعتبر شرعا ً  لها إلا في غير التحوطلا استخدام 
على نحو  ليست بمبرر لتجاوز أحكام الشريعة نفسها غاية التحوط والحقيقة أن
ما رأينا في استخدام العينة والتورق والمواعدة الملزمة وتسويغ الخيارات 
، فالشريعة قد حددت أدوات معينة للتحوط في عقود البيع، منها خيار بالعربون
والمواعدة غير الملزمة لأي من ، 07وخيار التعيين 96وخيار النقدالشرط 
                                                 
رجل السوق الأمريكي المعروف سمى  tteffuB nerraWالمجال أن وارن بوفيت  من الطريف ذكره في هذا  76
المشتقات المالية بأسلحة الدمار الشامل المالية، تمثيلاً لدورها الاقتصادي الهدام وأثرها على الأفراد والاقتصاد 
 والمجتمعات. 
 repap A ,”sisirc laicnanif eht gnitaerc ni sevitavired fo elor ehT“ ,hcirB yboT 86
  .9002 ,haddeJ ,ecnerefnoC puorG akraB-lA ni detneserp
خيار النقد هو أن يقول البائع للمشتري: بعتك هذا بخمسين مثلا،ً فإن لم تنقدني الثمن خلال ثلاثة أيام (مثلا) فلا بيع   96
 بيننا.
 72 
قول بعض  في العربونوكذا  ،كما رأينا في المواعدة على الصرف الطرفين
كان كل ؛ إذ لو ا ًشرعيا ًتسوغ دونه كل أداة تحوطفليس التحوط مقصد الفقهاء.
، فهو في جائزاً  أيضا ً   لكان التأمين التقليدي،ًطريق إلى التحوط حلالاً وسائغا ً 
تقلب أسعار بعض السلع  خطر مبدئه تحوط من أخطار محددة قد تكون أهم من
 للغرر والقمار الذي فيه. مع ذلك في عقود البيع، لكن امتنع 
وثمة أمر آخر تنبغي مراعاته كذلك فوق أمر سلامة الأداة المستخدمة في 
بعناية من حيث الآثار  مدروسةً عمليات التحوط التحوط، وهو أن تكون آثار 
 غير محسوب عن تقليدأن تكون ، لا الاقتصادية والسوقية التي قد تترتب عليها
سلع ذات تثبيت أسعار الشيوع في مثلاً . فقد لا يكون التقليدية المالية للأسواق
، بل اقتصادي عام للمجتمع التسليم المستقبلي بالنسبة للبائع أو المشتري خير  
قد يؤثر  أن ستغرب يلا . إْذ الخفيةالاقتصادية الأضرار  في ذلك بعضيكون 
فسة في السوق، وعلى مات المناعلى مقو التحوط المنشودالإفراط في 
لا سيما أنه قد جاء في الأثر أن ق وغلاء الأسعار مآلا،ً واضطراب الأرزا
تثيبت  ، والتسعير بذاته17عن تسعير السلع امتنع رسول الله صلى الله عليه وسلم
 أشد أنواع التحوط! للأسعار، وهو
يُغفل أن بعض الأخطار السوقية التي تستدعي التحوط قد نشأت ثم لا ينبغي أن 
في حقيقتها وغير إسلامية، جرت في إطار العمل المالي عن ممارسات تقليدية 
عادة ًر تمويلاتها طويلة المدى ، فالمؤسسات المالية الإسلامية تسعّ الإسلامي
ا في الإجارة المنتهية بالتمليك، حيث يجب ، كمالمتقلبة بطبيعتها لفائدةاسعر ب
طا ًعلى العميل المستأجر أن يدفع أقساطا ً ثابتا،ً تمثل مبلغ التمويل، وأقسا
وتمثل ربح المؤسسة الممولة. هذا العمل يخلق  متغيرة مرتبطة بمعدل الفائدة
الفائدة على نحو غير متوقع  ا ًعلى المتعامل، إذ قد ترتفع معدلاتيخطراً حقيق
مما يوقعه في مشاكل مادية تستدعي التحوط ضدها. وهو كذلك يخلق مشكلة 
بالنسبة للجهة الممولة فيما لو انخفض سعر الفائدة على نحو غير متوقع، مما 
يستدعي تحوطها ضدّ هذا الخطر. أي أن هذه الممارسة الخطأ وغير الشرعية 
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كانت أحد و ،في هذه المعاملة إلى التحوط هي التي استدعت قيام الحاجة
السعي إلى نحو  الإسلامية المصرفية الأسباب الرئيسية التي دفعت السوق
واعتماد أدوات محرمة  SPAWSمحاولة أسلمة بعض تطبيقات المقايضات 
أما كون هذه الممارسة غير شرعية، في سبيل ذلك من تورق وعينة كما تقدم. 
ذي يفسد العقود، فالمستأجر لا يعلم كم سيدفع من فلتحقق الغرر الفاحش ال
سعر الفائدة كثيرا،ً وكذا لارتفاع  أجرة، وقد يدفع أكثر مما كان في حسبانه
المؤجر لا يعلم كم سيقبض، فقد ينخفض سعر الفائدة إلى دون توقعاته. ولو 
التزمت مؤسسة التمويل الإسلامي بالشرعية فأخرجت هذه المعاملة عن الغرر 
وذلك  -إن كان لا بدّ من ربط الأجرة بمعدل الفائدة  -احش إلى اليسير الف
بوضع حدين أدنى وأعلى معقولين لسعر الفائدة، لارتفع الغرر الفاحش المفسد 
مع تدني  الطرفين لدى إلى التحوط في هذه المعاملة للعقود، ولزالت الحاجة
 27الخطر.
 
مشتق غاية سائغة شرعا،ً فلا أي فالخلاصة أنه ينبغي أن تكون الغاية من ال
تكون لأجل تسويغ ما لا يسوغ شرعا،ً كتسويغ المضاربة في المشتقات، 
وفي النهاية  ع مال بمال.ومقايضة العوائد أو التزامات الدفع لأن مآلها بي
يمثل خرقا ً نستعرض منتجا ً أفرزته بعض المؤسسات الاستثمارية الإسلامية
 على المواعدة الملزمة؛ وذلك لقيامهلمعيارين المتقدمين: سلامة الأداة، ل
ك لأن غايته مقايضة عائد متغير بعائد متغير ، وذلوالنتيجة لغرضوسلامة ا
 آخر أكثر استقرارا.ً
 مثال تطبيقي
إحدى الشركات الاستثمارية الإسلامية التابعة لأحد المصارف طرحت 
يقوم على إيداع العميل  erutcurtS ehTتركتشر" منتجا ًأسمته "ذا س الأجنبية
نشأ لهذا ص يُ الراغب بالاستثمار مبلغا ً من المال في حساب استثماري خا
ر المصرف هذا المال في شراء أسهم يستثم الغرض في نفس المصرف.
للعميل بشراء تلك الأسهم في تاريخ محدد ملزما ً مصنفة شرعا،ً ويقدم وعداً 
كذلك إلى ملزما ً من طرفه وبآلية معينة لتحديد السعر، ويقدم العميل وعداً 
فهو اتفاق إذن على  المصرف ببيعه تلك الأسهم في ذلك التاريخ وبتلك الآلية.
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بين  الملزمة بيع وشراء أسهم في زمن محدد في المستقبل على أساس المواعدة
لشبهة العقد في بيع مؤجل البدلين، أي عقود البيع في الظاهر دفعا ً الطرفين 
 الآجلة.
أن المواعدة الملزمة للطرفين ما هي إلا عقد كما تقدم، فيكون البيع والحقيقة 
واقعا ً sdrawroF  لح المشتقات المالية بـ طمؤجل البدلين أو ما يسمى في مص
 37على هذا في هذه الصورة.
هذا، نرى اتفاقا ً بين الطرفين المتعامل والمصرف في هذا وبالإضافة إلى 
المنتج على ارتباط سعر بيع الأسهم بأداء مؤشر خارجي عن تلك الأسهم، أي 
و بسعر محدد مسبقا ً له؛ بل بسعر أن البيع لن يكون بالسعر السوقي للأسهم أ
بين عمليا ً  PAWSأدوات مالية أخرى وقت تنفيذ البيع. أي أن ثمة مقايضة 
مالية الآخرى أو السعر السوقي للتك الأسهم وقت تنفيذ البيع، وسعر الأدوات ال
  47.ما يسمى بالمؤشر
البيع مؤجل البدلين،  :وعليه فإن هذا المنتج يشتمل على نوعين من المشتقات
وكلاهما محرم كما تقدم، ومع ذلك نال هذا المنتج العائد مقايضة في الو
 لى أنه منتج إسلامي!ق عالموافقة الشرعية وسو ّ
 الخاتمة والنتائج
في  الكبرى ليست المشكلةأهم ما يمكن الخروج به من الكلام السابق أنه 
في الغرر من حيث احتمال عدم   حقيقةً كامنةً  المرتبطة ببيع السلع المشتقات
ن هذا الأمر منتف في تعاملات الأسواق إالقدرة على التسليم، ليقال بعد ذلك 
المنظمة اليوم في المشتقات، والتي تجري في سلع معيارية وبطريقة المالية 
غ بناًء على ذلك هذه المشتقات ، فتسو  نفيذتمنظمة وبإشراف السوق وضمانه لل
في مضمون هذه  الكبرى . بل المشكلةأو بعضها باعتماد أدوات شرعية معينة
ار الاقتصادية وفي الآث ،لا يختلف عن الرهان والمقامرةالمعاملات والذي قد 
                                                 
على شيئين  اردانالوعدين و تفهم أنالنشرة التي أعدها مصرف دوتشه بنك باللغة الإنكليزية في هذا المنتج   37
تبين صفة الإلزام في هذين الوعدين مع أن الأمثلة التطبيقية للمنتج في النشرة ذاتها تدل دلالة قاطعة  منفصلين، ولا
 !على إلزامية الوعدين واتحاد موردهما
 اعتُرض على هذا المنتج أيضا ً بكون الأدوات المالية المرجوع إليها في تحديد سعر بيع الأسهم غير شرعية،  47
وكونها جزءاً ًً من استثمارات المصرف التي تنشأ كنتيجة عن قيام استثمارات العملاء في هذا المنتج، أي أنه لولا هذا 
المنتج لما اسثمر المصرف في تلك الأدوات الممنوعة. انظر تعليق يوسف طلال ديلورينزو على هذا المنتج في بحثه 
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تفتق كل عصر عن معاني ولكأن نصوص الشريعة ت السلبية المترتبة عليها.
جديدة لا يعيها ويدرك أهميتها إلا أهل ذلك العصر، ولربما كان هذا سبب بقاء 
ر والنهي، طالبة ، بل آتية بصيغة  الأم57كثير من النصوص هكذا غير معللة
قابليتها لمعان  إن لوجه أو تعليل، إذ الالتزام بها دون بيان من أتباع الشريعة
. فالنهي عن البيع مؤجل عند ورودهاتعليلها  ناسبجديدة تجعل من غير الم
البدلين مثلاً تجلت حكمته أكثر ما تجلت من قبل في درء خطر الاضطرار إلى 
 كثرتالتنفيذ غالبا ً وفسخ العقد بسبب عدم القدرة على التنفيذ، ثم لما صار 
عن هذا  التنفيذ، تجلت لهذا النهي حكمة أخرى ناتجة حقيقةً  السلع وضمن
ات على نحو الانتظام الكبير في الاسواق، وهي استعمال هذا العقد في المضارب
 !الزمن السابقينتج خطرا ًأشد من الخطر المنبثق عن تعاملات 
 
 كما نسجل النتائج الآتية:
الشرعية أدى من غياب إدارك غايات بعض الأحكام الجزئية ومقاصدها  
حيث النتيجة إلى تسويغ ما يحقق مفاسد كلية أتت لدرئها أحكام عامة 
 كحرمة  الربا والغرر. 
دت بالجملة على أدوات أغلبها غير متمحاولات أسلمة المشتقات اع 
مقبول شرعا،ً وكانت في غاياتها وآثارها مخالفة للمقاصد الشرعية من 
 الأحكام المرتبطة بها.
يث المفهوم بين العربون والخيارات التقليدية تنفي إمكان الفروق من ح 
 تسويغها على أساسه.
مقايضة العوائد او التزامات الدفع المالية غير مقبولة شرعا،ً وهي في  
 .بمال مع جهالة في العوضين أو أحدهما حقيقتها بيع مال
بعض ممارسات المؤسسات المالية الإسلامية المشبوهة هي التي خلقت  
  أخطارا ًقامت الحاجة إلى التحوط منها.
التحوط جائز في الشرع من حيث المبدأ، لكن ينبغي أن يكون بوسائل  
وأدوات شرعية، وأن لا يؤدي إلى الوقوع في محاذير شرعية أو 
 .أضرار اقتصادية
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وأخيراً فإن قراءة البحث تنبه إلى أهمية دراسة مسائل الفقه الإسلامي المالي 
مقاصدية، تبرز غاية كل حكم وتعلله على ضوء الواقع المجرب،  دراسة فقهية
لأن ترك ذلك هو الذي أدى إلى إساءة فهم الأحكام الشرعية، وتسويغ ما يفسد 
م وتكشفها بالعبر ك  ولا يصلح. وهذا ممكن في وقتنا الراهن مع تجلي الح  
ب. المأخوذة من ممارسات الأسواق عالميا ً التي لم تترك شيئا ً غير مجر
فممارسات الأسواق العالمية زودتنا حقيقة بأدوات بالغة الأهمية لفهم تراثنا 
 الفقهي المالي، فأعانتا بذلك على إدراك علل هذه الأحكام وغاياتها.
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